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概 要 
 コンピュータが商用化されてから 60 余年、インターネットが出現してから既に 30 年が
経った現在、過去に栄華を誇った多くの IT 企業が成熟期を迎え、新たな新興国企業が台頭
し、IT 業界における主要プレーヤの顔ぶれが大きく変化してきている。 
 長い間、世界の IT 企業では、IBM、HP、Cisco、Microsoft、Intel、Oracle といった、
インターネットを支える IT 基盤技術を持った企業が、様々な革新的な IT 製品や IT サービ
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 コンピュータが商用化されてから 60 余年、インターネットが出現してから既に 30 年が
経った現在、過去に栄華を誇った多くの IT 企業が成熟期を迎え、新たな新興国企業が台頭
し、IT 業界における主要プレーヤの顔ぶれが大きく変化してきている。 
 長い間、世界の IT 企業では、IBM、HP、Cisco、Microsoft、Intel、Oracle といった、
インターネットを支える IT 基盤技術を持った企業が、様々な革新的な IT 製品や IT サービ

































 過去、自社の製品ポートフォリオの強化を目的に、水平方向に M&A を展開していた IT
企業の行動は、今度は自社製品のポートフォリオを垂直方向に展開しはじめ、IT 製品から











































その方針を明確に出来ていない IT 企業も未だ多い。 




これまで IT 業界を牽引してきた IT 企業が、今後どの様な経営戦略を選択し、経営判断を
行ってゆくべきであるのか、について論じて行く。 
































第１項 IT アーキテクチャの変遷 

















                                                   
1 当時はレミントンランド社(Remington Rand)で、1955年にスペリー社(Sperry Corporation)との合併を経て、













な IT 投資を伴ったそれまでのシステムを捨てて、すべて入れ替えなければならなかった。 
















 1981 年に、IBM は超小型なパーソナルコンピュータとして IBM PC を発売して好評を博
                                                   
3
 事実上の標準、De Facto Standard 
4 アメリカ司法省は、1969 年 1 月、IBM が汎用電子デジタルコンピュータ市場、特にビジネス向けに設計さ









 IBM は、PC/AT のオペレーションシステムである IBM PC DOS （The IBM Personal 
Computer Disk Operating System）を Microsoft に、CPU を Intel に外部委託し、モジュ
ール化された、他のほとんどの周辺装置もパーツとして外部から調達したが、この時、
Microsoft はこの機会を商機として巧みに利用し、IBM PC/AT 互換機用 OS として「MS 
DOS」を広く発売したことで、MS DOS と Intel の x86 系 CPU を搭載した IBM PC/AT 互
換機が HP7や Dell などから続々と発売されるようになり、PC/AT 互換機がパーソナルコン
ピュータのデファクトスタンダードとして、特にビジネス向けとして、一挙に市場に広ま
って行くこととなった。 
 後に、IBM が独自開発を続けてきた IBM PC の仕様を公開し、収益の核となるはずだっ
















6 IBM PC/AT は、1984 年に IBM が発売したモデル 5170 のことである。 
7 当時 Compaq Computer Corporation。2002 年に HP に約 250 億ドルで吸収合併された。 






 1982 年、Sun Microsystems Inc.が商用 Unix OS である Solaris と自社開発 CPU である
SPARC を搭載した UNIX サーバを発売し、1984 年に Cisco Systems Inc.が IP&マルチプロ
トコルルータなどのネットワーク装置を発売し、同年には Apple Inc.が GUI（Graphical 
User Interface）に優れた Mac OS を搭載した Macintosh を発売、1985 年に Microsoft 
Corporation が Windows OS を発売、1988 年に米国で商用インターネットが開始された。 
 1990 年代になると、Windows のオープンシステムである Windows Server OS の価格性
能比が向上し、クライアント・サーバ型のシステム導入が更に加速し、メインフレームは
過去の負の遺産、滅び行く恐竜と称され、メインフレーム各社の収益は急速に悪化した。 
 IBM は、オープンシステムの Unix がメインフレームにとって最大の脅威となることを
理解しつつも、30 年近くもの間、既に顧客の囲い込みに成功し、市場ではほぼ独占的なシ
ェアを確立していた状況において、自らが自らの収益の源泉を喰うハニバリズムの状況、
いわゆる Unix 製品の積極的な販売を推し進めるという判断が遅れ、1993 年度決算では、
81 億ドルの経常赤字を計上し、株価も一時 10 ドルを割る水準にまで低迷した。 
 
図表 2 IBM の 1970 年以降の株価推移 
 







ジュール型 IT アーキテクチャの時代に転換を果たし、1990 年代、Sun Microsystems は
Unix 製品を中心とした販売で一人勝ちの状況となり、一躍時代の寵児となった9。 
 しかし、Unix 台頭の時代は永くは続かず、Linux OS や Windows Server OS の登場によ
り、2001 年にインターネット・バブルが崩壊した後、商用 Unix は淘汰の道を歩むことに
なった。 









 Windows Server OS については、Unix が高度な専門知識を要する高級オペレーティン




ープンソースの Linux OS と併せて支持を得て、Win／Lin 時代と呼ばれるようになった。 
 こうして、皮肉にも、Sun Microsystems は過去に Unix で IBM からメインフレーム主流
の座を奪取した時と同じ理由で、その主流の座を奪われる形となった。 
 Sun Microsystems も IBM と同様、Windows と Linux が Unix にとって脅威となること
                                                   


















 1999 年から 2000 年にかけて IT 関連企業の株価は異常に上昇したが、アメリカ連邦準備
制度理事会の利上げを契機に株価は下落を始め、アメリカ同時多発テロ事件もあって、2001
年～2003 年にかけて株価は急速に暴落し、投機熱が冷めた時、社会に実利を提供しない多
くの IT 関連のベンチャー企業は倒産に追い込まれた。 





 Amazon.com Inc.は、2002 年に Amazon Web Services（AWS）の提供を開始し、2006





                                                   
11 買収交渉は Sun 側から持ちかけられ、2009 年に IBM による Sun の買収が交渉中とされたが、2010 年１月







図表 3 Amazon.com Inc.の株価推移 
 
出所）Yahoo Finance 2013 年 12 月 26 日 Amazon 銘柄に筆者アクセス 
 
図表 4 Google Inc.の株価推移 
 





















IT アーキテクチャが採用され、どこのメーカーのハードウェアが使われ、その IT 基盤が
どこに設置されているか、ということなどは利用者には直接の関心事ではなくなってくる。 
 そうすると、ユーザは、モジュール化された IT 製品を自社でわざわざ調達する必要性は
なくなり、IT 製品を提供してきたベンダーは、自社にとって収益の源泉として提供してき
た商品をユーザに販売提供する販売機会を失うこととなる。 




 収益を支える主力製品がコモディティ化12し、これまで主流であった IT アーキテクチャ











第２項 モジュール型 ITアーキテクチャの構造 

















































































































せ、その仮想コンピュータ上に OS を稼動させる。 












う「運用・監視アウトソーシング」、複数の IT 企業の製品や IT モジュールを組み合わせ、
最適なネットワークコンピュータを設計構築する「システムインテグレーション」、顧客企








が所有せず、月額サービスとして利用できる形態を提供する IT 企業が数多く出現している。 
 クラウドには、いくつかのサービス形態が存在し、まず、基本的な IT 基盤のみをサービ





 PaaS （Platform as a Service）は、IT 基盤のハードウェア上に OS と汎用的なミドルウ
ェアまでを載せた状態までをサービス事業者が提供するクラウドサービスの形態である。 
 利用者は IT 基盤の多くを固定資産として所有せず月額支払いのサービスとして利用し、
必要なアプリケーションだけを自由に自社で購入して PaaS 上に実装する、もしくは最も
自社に適した独自システムを開発して実装して自社で運用することが可能となる。 
 SaaS （Software as a Service）は、汎用的なアプリケーションソフトウェア、もしくは
サービス事業者が独自で開発した業務用などのアプリケーションソフトウェアを提供する
クラウドサービスの形態で、利用者はインターネット環境に接続すれば、あらゆる IT サー
ビスや IT リソースの提供を受けることが可能となるサービス形態である。 
 クラウドの場合、どのサービス形態であっても、インターネットやネットワークを通し
て IT リソースや IT サービスを利用できる環境が提供されるため、製品に対しての保守・
メンテナンスという概念は存在しない。 






IT 環境を自社所有した場合とほぼ同様の IT の付帯サービスが必要となってくる場合があ
り、クラウドサービスの延長線上にこの様な IT サービスが存在している。 
 この様に、IT 業界は、モジュール化されたオープンなコンピュータシステム、いわゆる
モジュール型 IT アーキテクチャの構造を元に構成されているが、次項では更に IT 業界を
事業内容毎に分類し、具体的にどの様な IT 企業から構成されているのかについて整理する。 
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図表 6 国内 ICT産業の全体像 
 
出所）総務相「平成25年版 情報通信白書」, p78 
                                                   
13 総務省 Web Site, http://www.soumu.go.jp/johotsusintokei/whitepaper/index.html 
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図表 7 国内 ICT産業の収益性と成長率 
 
出所）総務相「平成 25年版 情報通信白書」, p72 
 
 続いて、オープンなコンピュータシステムを構成するモジュール型 IT アーキテクチャの

























































































音楽や映像配信、ASP サービス（Application Service Provider）などのアプリケーション・
サービス・コンテンツ・プロバイダ業、 iDC（internet Data Center）事業や電子認証サー
ビス、課金・決済代行サービスなどインターネット利用サポート業などがある14。 




る IT サービスの提供を行っている。 
 コンピュータをシステムとして構築する必要がある利用顧客にとって、システムインテ
グレーションは高度な専門性を要するため外部依存度が高く、“情報の非対称性15”が著し
                                                   






を”情報の非対称性”といい、米国の経済学者 George Arthur Akerlof が 1970 年に“The Market for Lemons: 





 「インターネット業界」については、それらの IT 基盤の上で、e-Commerce（EC）や



















第１項 IT 業界全体 
 本節では、世界市場についての情報は米国 IT 専門情報調査会社 Gartner Inc.から、国内
市場については米国 IT 専門情報調査会社 IDC Inc.の日本法人である IDC Japan Inc.から、
できる限り直近のレポートを用いて IT 業界全体の分析と整理を進めて行く。 
 Gartner Inc.は 2013 年度のレポート16において、2013 年度における世界の IT 需要の全体
市場規模は 3 兆 7,230 億ドル（1$＝100 円換算で 372 兆 3 千億円）であり、主な成長要因は、
従業員に新たにスマートフォンやタブレット端末を買い与える企業が多かった事に拠るも





図表 9 世界の IT 需要と予測 
Worldwide IT Spending Forecast (Billions of U.S. Dollars) 
2012 2012 2013 2013 2014 2014
Spending Growth (%) Spending Growth (%) Spending Growth (%)
Devices 676 10.9% 695 2.8% 740 6.5%
Data Center Systems 140 1.8% 143 2.1% 149 4.1%
Enterprise Software 285 4.7% 304 6.4% 324 6.6%
IT Services 906 2.0% 926 2.2% 968 4.6%
Telecom Services 1,641 -0.7% 1,655 0.9% 1,694 2.3%
Overall IT 3,648 2.5% 3,723 2.0% 3,875 4.1%
 
出所）Gartner Inc., July 2013 
 
 対して、国内における IT 需要予測としては、IDC Japan Inc.は 2013 年度のレポート17に
おいて、国内の IT 市場規模は、13 兆 7,525 億円と前年比成長率マイナス 0.9％とほぼ横這
いで、ハードウェア市場は前年比成長率マイナス 5.0％の 6 兆 2,242 億円、IT サービス市場
                                                   
16 Gartner Web Site, http://www.gartner.com/newsroom/id/2537815 
本節で取り上げる各セグメントについて、Gartner および IDC の市場レポートにおけるスコープ定義は、「PC･
タブレット」は“Devices“に、「サーバ・ストレージ」は“DataCenter System“に、「ソフトウェア」は“Enterprise 
Software“に、「クラウド」は“DataCenter Service“,“Enterprise Software“,“IT Service“,“Telecom Service“に包
含されている。 
17 IDC Japan Web Site, http://www.idcjapan.co.jp/Press/Current/20130729Apr.html 
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は前年比成長率 1.9％の 5 兆 309 億円、パッケージソフトウェア市場規模は前年比成長率
4.3％の 2 兆 4,974 億円と予測する。 
 
図表 10 国内の IT 需要と予測 
 
出所）IDC Japan, 7/2013 
 
 2013 年の国内 IT 市場が横ばい成長となる背景については、仮想化の進展に伴うソフト
ウェア市場とストレージ市場の成長などのプラス要因と併せて、2012 年まで IT 市場成長
を牽引していたスマートフォンの普及がピークに達しつつある事と、PC からタブレット
端末への置き換えによる家庭向け PC 市場のピークアウト、更には通信事業者による LTE
サービス向けインフラ投資が 2012 年に前倒しとなったことによるものとしている。 
 2013 年の国内 IT 市場では、クラウド向け IT 基盤への投資とスマートデバイスの普及に
よる市場の下支えあったが、2012～2017 年の年間平均成長率（CAGR: Compound Annual 
Growth Rate）は 0.1％と横ばい成長となると予測しており、その要因は、クラウド化の流
れによって、IT 基盤を構成するハードウェアの企業向け需要が将来的に減少することが避







 Gartner Inc.は 2013 年度のレポートにおいては、2013 年度における世界のデバイス市場
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規模は 6,950 億ドル（1$＝100 円換算で 69 兆 5 千億円）であるが、コモディティ化が激し






図表 11 世界の端末市場成長率19 












PC (Desk-Based and Notebook)       341,273       303,100 -11.2%       281,568 -7.1%
Ultramobile           9,787         18,598 90.0%         39,896 114.5%
Tablet       120,203       184,431 53.4%       263,229 42.7%
Mobile Phone    1,746,177    1,810,304 3.7%    1,905,030 5.2%
Total    2,217,440    2,316,433 4.5%    2,489,723 7.5%
 
出所）Gartner Inc., October 2013  
 
 従来、モバイル端末用の OS は、Windows か携帯電話用に自社開発された独自のファー
ムウェアが用いられていたが、2007 年、Google Inc.などが中心となり設立した規格団体が、
オープンソースで自由にソフトウェア開発ができる携帯電話用ソフトウェア・プラットフ
ォームである Android OS を発表し、デファクトスタンダードを狙い、無償で配布した。 
 Apple Inc.の iOS 端末の広がりと共に、Apple に対抗しようとする多くの携帯電話メー
カーがGoogleのAndroid OSをこぞって採用して高機能なAndroid OS端末を製造発表し、
PC に置き換わる形で、瞬く間にタブレット端末が広がりを見せた。 
 こうして、スマートフォンとタブレットの出現により、これまで PC 以外に選択肢がな
かった PC ライトユーザがタブレットに流出し、PC 市場は現在も日を追うごとに縮小を続
け、更に、Lenovo Corporation（中国）や Acer Inc.（台湾）、ASUSTeK Computer Inc.（台
湾）などアジア系新興国 IT 企業が、低価格を武器に新たに PC 市場に参入し、更なる激し
い価格競争を生んでいる。 
                                                   
18 Mobile Phone, Tablet, Ultramobile といった、Desktop & Note PC 以外のデバイスの総称。 
19 Gartner Web Site, http://www.gartner.com/newsroom/id/2610015 
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図表 12 世界の PC 市場シェア20 














Lenovo    14,154,355 17.6%    13,774,828 15.7% 2.8%
HP    13,732,398 17.1%    13,532,449 15.4% 1.5%
Dell      9,306,202 11.6%      9,218,063 10.5% 1.0%
Acer Group      6,666,789 8.3%      8,615,940 9.8% -22.6%
Asus      4,923,397 6.1%      6,354,096 7.2% -22.5%
Others    31,496,126 39.2%    36,314,030 41.4% -13.3%
Total 80,279,267 100.0% 87,809,406 100.0% -8.6%
 
出所）Gartner Inc., August 2013  
 
 Lenovo においては、母国中国の著しい経済成長に合わせて、PC の出荷台数が 2013 年
第 3 四半期に HP を抜いて世界トップとなり、インドや ASEAN 諸国の経済成長も合わせ
て、今後更に市場シェアを伸ばすものと見られている。 
 Acer や Asus については、もともとは Dell、HP、Apple、Sony など、既存 PC メーカ
ーに下請けとして PC 用パーツの提供や、低コストを武器に、PC の OEM を請け負ってい
た台湾の IT 企業であったが、オープン化、標準化が進んだ PC の世界では、組み立て技術
を身につけることは容易であり、下請け時代に蓄積した製造技術と部品調達力、低価格を




 IBM は、元々自社が開発した IBM PC の OS とマイクロプロセッサーの製造を Microsoft
と Intel に委ねてしまったことを皮切りに、主要パーツの外部調達比率を高めた結果、他社
との熾烈な価格競争の結果、1990 年代中盤には PC 事業の収益力が悪化し、2005 年早々に
は他社に先駆けて事業撤退を判断し、PC 事業を Lenovo（中国）に売却し、その後、高収
益が見込めるサービス事業やソフトウェア事業に経営資源を集中させている。 
 HP は、2011 年 8 月に PC 事業の売却・分社化を一旦発表したが、同年 11 月に PC 事業
を継続することを再発表し、現在は Lenovo に次いで世界第２位のシェアを持っている。 
                                                   
20 Gartner Web Site, http://www.gartner.com/newsroom/id/2604616   
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 Dell は、世界市場第３位の PC メーカーであるが、MBO （Management Buy Out）に
よって私企業化を推し進め、2013 年 10 月に株式非公開化を完了させた。 
 MBO に至る詳細は公表されていないが、HP 同様、短期的なリターンを期待する株主か
ら PC 事業の整理を求める強い圧力があったものと考えられるが、CEO の Michael Dell を
中心とする Dell 経営陣と株主との考え方の相違から、Dell の豊富なキャッシュ力を元に、
私企業として、PC 事業の次の収益源となり得る IT 基盤事業への展開を急いで進めている。 
 
図表 13 国内の PC 市場シェア21 
 
出所）IDC Japan, 2/2013 
 
 一方、国内市場については、2011 年、国内ベンダーとしてシェア首位の日本電気株式会
社（NEC）が Lenovo との合弁でレノボ NEC ホールディングス（出資比率は Lenovo 51%、
NEC 49%）を設立し、その子会社として NEC パーソナルコンピュータ株式会社とレノボ・
ジャパン株式会社を傘下に置き、NEC の PC 事業を分社化して移管し、NEC パーソナル
コンピュータが製造、NEC 本体が販売を担う体制に切り替えた22。 
 NEC は、国内市場を堅守することに強い拘りを持っており、NEC と Lenovo のブラン
ドは国内市場向けにそれぞれ継続使用されるが、国内でこれまで非常に高い評価を得てき
た NEC PC については、引き続き NEC パーソナルコンピュータが製造し、Lenovo PC に
ついても、納期短縮を理由に、これまで中国で生産されていた国内向け ThinkPad の一部
を NEC パーソナルコンピュータによる国内生産に切り替えていく予定としている23。 
 NEC が Lenovo をパートナーとして選択した背景として、研究開発 R&D の合理化、生
                                                   
21 IDC Japan Web Site, http://www.idcjapan.co.jp/Press/Current/20131111Apr.html 
22 統合 5年後にNECの同意があればLenovoが合弁会社の全株式取得権行使が可能の条件が付与されている。 








 IDC Japan は、スマートフォンやタブレットの出現によって、特に家庭用 PC の需要は
今後も激しく落ち込むと見ており、キーボードやマウスといった入力装置を必要とするビ
ジネス用 PC の需要については依然必要性が続くものと見られるものの、新たな第三のデ









図表 14 世界のサーバ市場シェア 














IBM $3,311 27.9% $3,680 29.1% -10.0%
HP $3,071 25.9% $3,724 29.5% -17.5%
Dell $2,227 18.8% $2,020 16.0% 10.3%
Oracle $710 6.0% $753 6.0% -5.7%
Cisco $537 4.5% $376 3.0% 42.6%
Others $2,001 16.9% $2,088 16.5% -4.2%
Total $11,857 100.0% $12,641 100.0% -6.2%
 
出所）IDC Worldwide Quarterly Server Tracker, August 2013 
                                                   
24 NEC 2011 年 1 月 27 日プレスリリース, http://www.nec.co.jp/press/ja/1101/2702.html 
25 IDC Japan Web Site, http://www.idcjapan.co.jp/Press/Current/20131111Apr.html 
26 IDC Corp. Web Site, http://www.idc.com/getdoc.jsp?containerId=prUS24285213 
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 世界のストレージ市場27については、企業 IT 基盤環境の仮想化やクラウドインフラ基盤
用の需要加速により、2013 年以降もストレージ市場の成長を牽引するとみており、2013～
2017 年における年間平均成長率は 4.1％となるとしている。 




図表 15 世界のストレージ市場シェア 














EMC  $1,798 30.4% $1,733 29.0% 3.8%
NetApp  $879 14.9% $841 14.1% 4.5%
IBM $642 10.9%  $678 11.4% -5.3%
Hitachi $526 8.9% $559 9.4% -6.2%
HP  $501 8.5%  $607 10.2% -17.5%
Others $1,568 26.5%  $1,549 26.0% 1.2%
Total $5,912 100.1% $5,967 100.1% -0.9%
 
出所）IDC Worldwide Disk Storage Systems Quarterly Tracker, June 6, 2013 
 
第３項 ソフトウェア業界 
 先述の Gartner Inc.の 2013 年度レポートにおいて、2013 年度における世界の企業向けソ








                                                   











図表 16 国内ソフトウェア市場 売上額予測 
 









                                                   
28 Gartner はクラウドを販売形態として定義しており、後述「クラウド市場」の金額は、前述同社レポートの
「Worldwide IT Spending Forecast」の金額に包含されている。 







 Gartner Inc.は 2013 年度のレポート30で、世界の IT サービス市場規模は 2012 年の 9060
億ドル（1$＝100 円換算で約 72 兆円）で、アジアや中南米といった新興国市場が牽引する
形で、2014 年には 9680 億ドル（1$＝100 円換算で約 96 兆円）にまで拡大し、同市場は年
平均 10～11％の成長が続くと推測している。 
 2010 年の世界 IT サービス市場における売上高ランキング31では、第 1 位が IBM、第 2
位がHP、以下、富士通、米CSC、米Accenture、仏Capgemini、日立、スウェーデンEricsson、
NTT データ、NEC と続く。 


















1 IBM 37,347 -5% 95,758 39%
2 HP 34,678 25% 116,245 30%
3 Fujitsu 26,935 -1% 50,662 53%
4 CSC 16,281 -2% 16,281 100%
5 Accenture 15,555 -3% 21,908 71%
6 Capgemini 11,255 1% 12,059 93%
7 Hitachi 11,050 -10% 99,818 11%
8 Ericsson 11,031 23% 29,014 38%
9 NTT Data Corporation 10,425 -1% 12,355 84%
10 NEC 9,555 5% 40,475 24%
 
出所）Top 100 Research Foundation, 11/2010 
                                                   
30 Gartner, Web Site, http://www.gartner.com/newsroom/id/2537815 


















 一方、日本の IT サービス市場の平均成長率は円換算で 0.8％に過ぎず、日本のユーザ企
業は海外進出に伴い海外での IT 投資を増やしており、国内ベンダーが収益を伸ばすには海
外市場に打って出て、各社とも、日本の顧客ニーズに合致した日本流のグローバル対応力
に磨きを掛ける必要があると、Gartner Japan は指摘している32。 
 
図表 18 国内 IT サービス市場 支出額予測 
 
出所）IDC Japan, 10/2013 
                                                   
32 Gartner Japan, Web Site, http://www.gartner.co.jp/press/html/pr20121113-01.html 
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図表 19 国内 IT サービス企業  2012 年度売上ランキング33 
 
出所）IDC Japan, 9/2013 
 






額は 5 兆 3,151 億円、2017 年までの年間平均成長率は 1.5％と、国内 IT サービス市場は構
造的に低成長化していると予測している。 







                                                   
33 IDC Japan, Web Site, http://www.idcjapan.co.jp/Press/Current/20130912Apr.html 
34 IDC Japan, Web Site, http://www.idcjapan.co.jp/Press/Current/20131030Apr.html 












 Gartner Inc.は 2013 年のレポート36では、全世界のパブリッククラウドサービス市場は、
世界の IT 全体市場規模 3 兆 7,230 億ドル（1$＝100 円換算で 372 兆 3 千億円）に対して、
2013 年は 1,310 億ドル（1$＝100 円換算で 13 兆 1 千億円）でわずか 3.5%と、その規模は
小さいものの、2013 年は 2012 年（1,110 億ドル）より 18.5 パーセントの成長を見せており、




図表 20 世界パブリッククラウド市場 2010-2016 年成長率 
 
出所）Gartner Inc., February 2013 
 
                                                   
36 Gartner, Web Site, http://www.gartner.com/newsroom/id/2352816 
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図表 21 世界パブリッククラウド市場 セグメント別 
 








に応じたユニークな市場を形成していく、と Gartner Inc.はレポートで分析している。  
 
図表 22 国内パブリッククラウド市場 
 
出所）IDC Japan, 10/2013 
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 一方、日本国内について見てみると、IDC Japan の 2013 年調査レポート37によると、2013
年のパブリッククラウド市場規模は、前年比 39.4％増の 1321 億円、4 年後の 2017 年には







施に努力を決して惜しんではならない、と IDC Japan は指摘している。 
 
図表 23 国内プライベートクラウド市場 
 
出所）IDC Japan, 8/2013 
 
 プライベートクラウドについては、2013 年の日本国内における市場規模は、2012 年～
2017 年の年間平均成長率は 34.5％で推移し、2017 年の市場規模は 2012 年比 4.4 倍の 1 兆





                                                   
37 IDC Japan, Web Site, http://www.idcjapan.co.jp/Press/Current/20131024Apr.html  







図表 24 クラウド市場の顧客構造 
 SaaS/PaaS 市場 IaaS 市場 
主たる顧客層 企業の各事業部門 企業の IT 管理部門 
主要プレーヤ 
Google Apps, Microsoft Office 365, 
Salesforce.com, etc. 
Amazon Web Services, RackSpace, 
Microsoft Azure, etc. 












支援システムといった SaaS、PaaS 系サービス、システム開発用基盤としての IaaS など
に用いられる傾向が強い。 
 対して、IT 資産を自社で所有する負担が体力的に厳しい中小企業においては、最初か















図表 25 世界 IT 企業 主要 6 社の株価推移（2008 年 1 月時点をゼロとした時の上昇率） 
 
出所）MSN マネー Web サイトから筆者抽出, 2013 年 12 月 29 日 
 
 リーマンショックの 2008 年 1 月時点を起点として、2013 年 12 月末までの株価推移を見
たもので、IBM は 1993 年に就任した CEO Garstner による経営改革によって、ハードウェ
ア事業中心の事業体質からソフトウェア事業とサービス事業を機軸とした経営体制にシフ






図表 26 世界 IT 企業 主要 7 社の時価総額比較（2007 年 3 月と 2013 年 11 月との比較） 
 
出所）総務省『情報通信産業・サービスの動向・国際比較に関する調査研究』（平成 24 年）, p32.  
および 180 co.jp『 Web サイト世界時価総額ランキング』（2013 年 12 月）より筆者抜粋 
 
 2008 年後半、リーマンショックによってすべての企業の株価が下落した後、HP は M&A
で買収した企業が充分に機能せず、のれん償却を重ねて、何度となく赤字決算を発生させ、
時価総額は以前よりも下落している。 
 Dell については、PC 事業の不振によって過去最高額の時には時価総額 1,000 億ドルを超
えたことがあったが、株価は下落を辿り、2013 年 12 月、MBO（Management Buy Out）
により上場廃止を実施した。 
 Google においては、2006 年にクラウドの概念を発表して以降、株価の上昇を見せ、 
また、Amazon がクラウドサービスの Amazon Web Service を提供開始後、株価の上昇は
著しく多きいが、最大限に企業価値を高めたのは、2007 年に iPhone の発売開始後、最も
時価総額が大きな企業の一つである。 
 Microsoft においては、タブレットやスマホの出現以降、PC の販売台数が伸び悩みを見
せ、Windows OS の販売にも陰りが見え隠れし出したことから、もともと高い位置にあっ
た Microsoft の株価の上昇はあまり見られなくなった。 
 
第２項 IT企業の財務比較分析 
 IBM、HP、Dell で比較すると、2012 年度、HP は M&A による合併企業ののれん償却処
理のため、大幅な赤字決算となったが、営業利益率グラフを見ると、IBM は営業利益率と

























IBM 104.507 11,126,579,559      191,599.70 17.2 86.8% 14.1% 1.2 16.9% 15.9% 14.1 11.8
HP 120.357 4,231,745,902        51,627.30 12.2 0.0% -12.6% 1.1 -9.2% 21.0% 0.0 2.0
Dell 62.071 4,003,157,895        24,339.20 6.1 22.2% 5.0% 1.2 7.1% 20.0% 12.7 2.2  
出所）各社 IR 資料から筆者作成 
 
図表 28 IBM・HP・Dell の営業利益率比較  
 
出所）鈴木一平『北米 IT事情』（2012年 4月）, Alternative Blogより抜粋 
 
第３項 キャッシュフローに優れる IT企業 
 営業キャッシュフローで突出しているのが、Microsoft （2012 年 6 月期 240 億ドル、約
1.9 兆円）と IBM（2012 年 9 月期 207 億ドル、約 1.7 兆円）であり、営業キャッシュフロ
ーが大きく、企業買収資金を確保しやすい。 
 Microsoft の事業の柱は、依然ウィンドウズ OS と Microsoft Office のライセンス販売が
主軸であり、商品の利用形態が“所有”からサービスとして“利用”する形態（クラウド化）





 しかし Microsoft はクラウド時代で競争優位を維持するために、M&A により関連ソフト
ウェアおよび関連サービスを強化しながら、研究開発に多額の資金を投入して（2009 年 6
月期実績 90 億ドル） 、自社の強みであるソフトウェア事業を更に拡大する戦略を採って
いる。 
 
図表 29 主要 IT 企業営業キャッシュフロー推移39（単位:$M） 
 
出所）Business＆IT Web Site 
 
 IBM は、かつては巨大なホストコンピュータメーカーとして世界で君臨してきたが、現
在のセグメント別売上シェアは、サービス 58%、ソリューション 23%、ハードウェア 19%
と、現在はハードウェアベンダーからサービスベンダーへと完全に移行している。  
 IBM が業界屈指の高収益企業に変身したのには、2002 年に会計事務所 Price 




ルタント部隊の存在は IBM の大きな強みとなっている。  
                                                   
( 39)  Business＆IT Web Site, http://www.sbbIT.jp/article/cont1/22695 
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 Google については、2009 年 4~6 月期の売上高は前年同期比 3%像にとどまっ
たが、純利益はどう 19%像となり、7~9 月期の売上高は前年同期比 7%像となり、
純利益は 27.1%像、株価は、551 ドル（同年 10 月 21 日）であり、同年はじめの






























オの充実といった側面からの垂直統合型の M&A、もしくは IT ベンダーからクラウドサー
ビスベンダーにビジネスモデルを転換するための M&A 戦略を加速させることになった。 
 ミドルウェア製品で世界トップシェアを誇っていた Oracle Inc.は、2009 年 4 月、垂直統
合を進めるために Sun Microsystems Inc.を買収し、サーバ・ワークステーション製品事業
を手に入れることに成功し、その後、データベースストレージとして Exadata V2 を発売し、
2010 年 9 月、プライベートクラウドサービス Exalogic Elastic Cloud を発表、ハードウェ
ア･ソフトウェアを総合的に提供する IBM、HP を追撃し、垂直統合を強化した。  
ス専用チップ SPARC を手に入れ、インテルの最大の競合である大手半導体製造会社であ
る AMD（Advanced Micro Devices Inc. 時価総額 54.2 億ドル）買収の話も出ている。 
 AMD は、2006 年 7 月にグラフィックチップメーカーである ATI 者を買収しており、同
社を買収すれば、垂直統合をますます進めていくことができるようになる。 
 IBM はサービス事業から生み出される潤沢なキャッシュを活かして、積極的な M&A を
展開している。 
 近年の IBM の買収企業のほとんどがソフトウェア企業であり、ソフトウェア事業強化に
よって、ハードウェア・サービス部門との相乗効果を狙って、関連ソフトウェア企業の
M&A によって、IBM の主力ソフトウェアブランドである「Information Management」、
「WebSphere」、「Tivoli」、「Rational」、「Lotus」の機能を更に強化した。 
 2009 年 7 月、統計解析ソフトウェア大手の SPSS 社を時価総額 12 億ドルで買収、2010
年度にはデータウェアハウスに強みを持つ Netezza 社を 17 億ドル、データ統合クラウド
サービスの Infomatica 社を 37.6 億ドル、データウェハウスの Teradata 社を 67.2 億ドルな
ど、12 件を立て続けに買収している。 
 HP は、従来やや手薄であったネットワーク部門を大幅に強化し、2009 年 11 月、ネット
ワーク機器ベンダーの 3Com 社を買収、更にストレージベンダーの 3PAR 社、コンプライ
アンス管理のアークサイト、企業向けセキュリティソフトウェアの Fortify Software 社な
ど、主に特定の技術分野に優れる企業を買収してサーバ、ストレージ、PC などのハード
ウェア製品の総合力を M&A によって加速させている。 
 Oracle は、Sun の買収によってサーバ・ワークステーションと共に独自開発のユニック 




図表 30 米国 IT 企業による M&A の動向 
買収元 買収告知日 買収先 買収先の主要事業 発表時買収総額(＄Ｍ)
Dell 2012年4月1日 Wyse Technologys Inc. 仮想デスクトップ関連製品 非公開
2011年7月20 Force 10 Networks データセンタ向けのネットワーク関連製品 非公開
2010年7月19日 Ocarina ストレージデータ最適化技術開発 非公開
2010年12月13日 Compellent ストレージ製品 960                                       
2009年9月21日 Perot Systems ヘルスケア産業向けITサービスプロバイダ 3,900                                   
IBM SoftLayer IaaS型パブリッククラウドおよびデータセンター 非公開
2010年10月21日 Clarity Systems 財務ガバナンスソフトウェア 非公開
2010年10月13日 PSS Systems Inc コンプライアンス更新 非公開
2010年9月27日 Blade Network Technologies Inc ネットワーク機器および管理ソフトウェア 非公開
2010年9月20日 ネティーザ データウェアハウス 1,661                                   
2010年9月15日 OpenPages Inc リスク管理ソフトウェア 非公開
2010年8月13日 ユニカ 販促用ソフトウェア 426                                       
2010年8月10日 Datacap Inc 文書キャプチャーソフトウェア 非公開
2010年7月29日 Storwize リアルタイムデータ圧縮アプライアンス 非公開
2010年7月1日 Bigfix Inc コンプライアンス更新管理ソフトウェア 非公開
2010年6月15日 Coremetrics SaaS型web分析サービス 非公開
2010年5月3日 Cast Iron Systems Inc クラウド統合 非公開
2010年5月24日 Sterling Commerce AT&T子会社（電子商取引ソフトウェア） 1,400                                   
2010年2月3日 Initiate Systems Inc ヘルスケアソフトウェア 非公開
2010年2月16日 Intelliden Inc ネットワーク管理の自動化ソフトウェア 非公開
2010年1月20日 National Interest Security Co Inc 公共部門コンサルティング 非公開
HP 2010年9月13日 アークサイト コンプライアンスマネージメント 1,485                                   
2010年8月26日 Stratavia アプリケーション自動化ソフトウェア 非公開
2010年8月23日 3PAR Inc ユーティリティストレージ 2,097                                   
2010年8月17日 Fortify Software Inc 企業向けセキュリティソフトウェア 非公開
2010年7月12日 Motionbox ビデオホスティングサービス 非公開
2010年4月28日 パーム スマートフォン製品およびソフトウェア 772                                       
2009年11月11日 3Com ネットワーク機器 2,679                                   
Google 2010年8月6日 Slide Inc Facebook向けソーシャルアプリ開発 非公開
2010年8月30日 SocialDeck Inc ソーシャルゲーム 非公開
2010年8月27日 Angstro ソーシャルネットワーク技術 非公開
2010年8月20日 Like.com 商品画像検索 非公開
2010年8月13日 Jambool Inc ソーシャル決済システム 非公開
2010年7月1日 ITA Software Inc 航空券の検索・比較システム 700                                       
2010年7月16日 Metaweb Technologies Inc オープン情報データベースFreebase運営 非公開
2010年6月2日 Invite Media リアルタイム広告入札サービス 70                                         
2010年5月2日 Bump Technologies Inc 3Dデスクトップソリューション 非公開
2010年5月21日 Ruba Inc オンライン旅行ガイド 非公開
2010年5月20日 Simplify Media Inc iPhone向けストリーミング事業 非公開
2010年4月2日 Episodic 動画配信プラットフォーム 非公開
2010年4月27日 LabPixies ガジェットアプリ開発 7                                            
2010年4月21日 Agnilux Inc プロセッサ設計 非公開
2010年4月12日 Plink モバイル画像検索 非公開
2010年3月5日 DocVerse オフィス文書のオンライン編集 非公開
2010年3月1日 Picnik Inc オンライン画像編集 非公開
2010年2月18日 ReMail モバイルメール検索 非公開
2010年2月11日 Aardvark ソーシャル人力検索サービス 非公開
2010年10月1日 BlindType Inc モバイル入力技術 非公開
2009年8月5日 On2テクノロジーズ ビデオ圧縮技術 103                                       
2009年12月4日 AppJet Inc リアルタイムコラボレーションツール 非公開
2009年11月9日 AdMob Inc モバイル広告配信 750                                       
2009年11月23日 Teracent ディスプレイ広告 非公開
2009年11月12日 Gizmo5 インターネット電話 非公開
Amazon 2010年8月19日 マカフィー セキュリティソフトウェア 6,594                                   
2010年4月22日 イーフロー 組み込みソフトウェア 非公開
2010年2月5日 VirtuTech Inc 組み込み向け仮想化 非公開
2010年10月27日 Kore Virtual Machine ゲームミドルウェア 非公開
2009年11月10日 クリアワイヤ モバイルWiMax事業者 50                                         
Microsoft 2010年10月6日 AVIcode Inc 製品パフォーマンス管理ソフトウェア 非公開
2010年10月29日 Canesta Inc 3Dセンサーベンダー 非公開
2009年12月11日 Opalis Software Inc データ管理ソフトウェア 非公開
2009年12月10日 Sentillion Inc 医療機関向けソフトウェア 非公開
Oracle 2010年5月20日 Secerno Inc データベースファイアウォール製品 非公開
2010年4月16日 フェーズフォワード 製薬業界向けソフトウェア 649                                       
2010年2月8日 AmberPoint Inc SOA管理ソフトウェア 非公開
2010年2月10日 Convergin 通信業界向けソフトウェア 非公開
2010年1月4日 Silver Creek Systems Inc 製品データ管理ソフトウェア 非公開
2010年11月2日 アート・テクノロジー・グループ 電子商取引ソフトウェア 844                                       
2010年10月5日 PassLogix Inc シングルサインオンソリューション 非公開
2009年4月20日 サン・マイクロシステムズ サーバ等のハードウェアおよびソフトウェア 5,708                                   
2009年2月4日 Mvalent Inc アプリケーション構成管理ソフトウェア 非公開
Intel 2010年8月19日 マカフィー セキュリティソフトウェア 6,594                                   
2010年4月22日 イーフロー 組み込みソフトウェア 非公開
2010年2月5日 VirtuTech Inc 組み込み向け仮想化 非公開
2010年10月27日 Kore Virtual Machine ゲームミドルウェア 非公開
2009年11月10日 クリアワイヤ モバイルWiMax事業者 50                                          
出所）和田「米国 IT 企業の M&A を通じた成長戦略」 （JETRO, 2011）を元に各社決算報告書から筆者加筆 
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 2010 年 5 月、ストリーミング配信に強みを持つ Simplify Media 社買収、同年 5 月、モ
バイル画像検索 Plink 社買収、同年 10 月、モバイル入力技術を手掛ける Blind Type 社買
収と、Google の M&A 強化、Apple の iPhone への対抗であり、同社のスマートフォン用






 Google は Facebook への対抗策として、2010 年 11 月、Facebook への Gmail 経由での電
子メールアドレス提供を停止したことからも解る様に、ソーシャルへの高い危機感を持っ
ている。それでも Google にソーシャルの拡大の波を抑えることはできず、ソーシャル関
連の企業を積極的に買収し、その後自ら SNS サービスの立ち上げを図っている。 
 2010 年 8 月、ソーシャルゲーム政策の Social Deck 社とソーシャルネットワーク技術の
Angstro 社、ソーシャル決済システムの Jambool 社、Facebook 向けアプリケーション開発














 この第３章では、これまで IT 業界に対して行われてきた様々な議論を元に、そもそも、





 本節では、米国の IT ジャーナリストの Carr, Nicholas G.によって 2003 年に発表された
論文『IT Doesn’t Matter』（Harvard Business Review）を元に出版された、『Does IT 
Matter? Information Technology and the Corrosion of Competitive Advantage』（2004, 




























 2000 年以降になり、インターネットを含む IT 基盤が整備されるようになると、IT 基盤
































































                                                   
40 Intel 社の創設者の一人である Gordon Moore 博士が 1965 年に自らの論文に「集積回路上のトランジスタ
































                                                   
41 Carr Nicholas『Does IT Matter?』(2004, Harvard),p78. 






















 Carr は、競争の力学が IT のコモディティ化を引き起こす仕組みを理解するために、本
書の中で、Christensen, Clayton M.が著書『The innovator's dilemma: when new 






                                                   
43 Carr Nicholas『Does IT Matter?』(2004, Harvard),p92. 
44 Carr Nicholas『Does IT Matter?』(2004, Harvard),p76. 






図表 32 コスト競争の要因「オーバーシューティング」 
 
引用）Carr Nicholas『Does IT Matter?』(2004, Harvard),p38 の.記述を元に筆者作成 
 



































iPad などの iOS や AndroidOS、Windows などの携帯情報端末を指し、“ソーシャル”は、























り、なかでもスマートフォンは、世界で年間 6 億台もの端末が出荷され、端末には GPS（全



















































第２項 企業の IT所有形態・利用形態の転換 
 IDC Japan では、IT 基盤のフェーズを 3 期に分けて定義しており、メインフレームとス
タンドアローンコンピュータを「第 1 のプラットフォーム」、クライアント・サーバ技術を
利用する IT 基盤を「第 2 のプラットフォーム」、クラウド・モバイル・ソーシャル・ビッ
グデータを「第 3 のプラットフォーム」と定義46している。 
 サーバ、ストレージ、ネットワーク、ハイパーバイザ（仮想化ソフト）、オペレーション
システムなど、基本的な IT 基盤をクラウドとして提供するサービス形態を IaaS





ンス費用、自社 IT 管理者による運用費用、IT 基盤を設置するデータセンターや自社コン
ピュータルームなどの賃貸費用や設備費用、コンピュータや空調などの電気代、さらに固














なるものであるが、IT 業界の場合、IT 技術の標準化、オープン化、IT 製品のコモディテ
                                                   








































 両社が「垂直統合型」ビジネスモデルを実現するのために M&A 候補として有力視され
ている企業には、デスクトップ仮想化ソフトウェアに強みをもつ Citrix Systems 社（時価
総額 123.8 億ドル）、ストレージベンダーの EMC 社（時価総額 455.5 億ドル）、ネットワー
クの Juniper Networks 社（時価総額 187 億ドル）、Brocade Communications Systems 者（時
価総額 24.9 億ドル）などがある。 
 しかしこれらの取り組みは、ハードウェア総合メーカーとしての戦略であり、IBM の様













 前章までに、現在の IT 業界の全体像について俯瞰的に理解を進め、前章では IT が持つ
根本的な性質と特徴について整理し、近い将来に訪れる本格的なクラウド時代に向けて、
IT 業界が今後どのような将来像を描くことができるのかを整理した。 
 本章では、IT 業界において、コンピュータ時代をそれそれが一世を風靡した世界的 IT
企業として IBM、HP、Dell の 3 社を取り上げ、各社のクラウド時代に向けた事業の取り
組みを更に詳しく分析する。 













コモディティ化が進む中、現在は HP と同様、M&A によるマルチベンダー化を推し進め
ているが、現在のところなかなか思わしい結果が出ているとは言えず、今後の本格的なク
ラウド時代の到来に向けての取り組みを事例研究対象として挙げた。 
 これら 3 社の企業分析を通じて、クラウド時代で成功するためにどの様な経営戦略と経
営判断を行っているかを明らかにして行く。 
 
第１節 IBM（International Business Machines Corporation） 
第１項 IBM の概要 




互換機を開発し世に送り出した、コンピュータ関連で老舗の多国籍 IT 企業である。 
 アメリカ合衆国ニューヨーク州アーモンクに本社を置き、世界 170 か国に事業展開し、
世界 8 箇所の基礎研究所、24 箇所の製造施設を持ち、全世界の社員数は 43 万 5､000 人で、
コンピュータ関連のサービスおよびコンサルティングの提供と、ソフトウェア、ハードウ
ェアの開発・製造・販売・保守、およびそれらに伴うファイナンシングを提供する。 
 IBM はハードウェアメーカーと見られる事が多いが、1990 年代に企業向け市場に事業の
選択と集中を行い、2005 年には PC 事業を中国 Lenovo 売却し、事業の主軸をハードウェ
アからサービスとソフトウェアに転換し、2012 年度の総収入 1,045 億ドルのうちサービス




億円のサービス事業に投資している」と IBM グローバルテクノロジーサービス担当 シニ





ドや仮想化に対応する IaaS、PaaS、SaaS、更にビジネス変革を実現する Business Process as 
a Service（BPaaS）まで、トータルで提供するポートフォリオを用意する、としている。 

















ルウェアソフトウェア担当シニアバイスプレジデントの Robert LeBlanc 氏は語っている48。 
 
第２項 IBM の財務状況 
 2012 年の営業利益はサービスが 203 億ドル（営業利益率 34.5％）、ソフトウェアは 225




図表 33 IBM の事業別売上と利益 
$B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
売上 (Revenue) 104.5$        100.0% 106.9$     100.0% 99.9$       100.0%
サービス(Services) 58.8$           56.3% 60.2$       56.3% 56.4$       56.5%
ソフトウェア(Software) 25.4$           24.4% 24.9$       23.3% 22.5$       22.5%
製品・金融(Products/Financing) 20.3$           19.4% 21.8$       20.4% 21.0$       21.0%
売上原価 (Cost of net revenue) 54.2$           48.1% 56.8$       46.9% 53.9$       46.0%
サービス(Services) 38.5$           34.5% 40.3$       33.0% 38.1$       32.4%
ソフトウェア(Software) 2.9$             88.7% 2.9$         88.5% 2.7$         87.9%




出所）IBM IR より筆者抜粋 
 
 サービス事業の内訳は、アウトソーシングが売上ベースで 227 億ドルとサービス事業の
中の 47%を占め、続いてコンサルティングが 114 億ドルと 24%を占め、システムインテグ
レーションが 96 億ドルで 16%、保守が 73 億ドルで 12%となっている。 








図表 34 IBM のセグメント別売上 
事業セグメント $B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
サービス(Services) 58.8$           100% 60.2$       100% 56.4$       100%
アウトソーシング(Outsourcing) 27.7$           47% 28.3$       47% 26.2$       47%
システムインテグレーション(Integration Technology)9.6$             16% 9.5$         16% 8.7$         15%
保守(Maintenance) 7.3$             12% 7.5$         12% 7.3$         13%
コンサルティング(Consulting) 14.4$           24% 14.9$       25% 14.2$       25%
ソフトウェア(Software) 25.4$           100% 24.9$       100% 22.5$       100%
ミドルウェア(Middleware) 21.0$           82% 20.7$       83% 18.4$       82%
OS(Operating System) 4.5$             18% 4.3$         17% 4.0$         18%
製品・金融(Products/Financing) 20.3$           100% 21.8$       100% 21.0$       100%
2012 2011 2010
 
出所）IBM IR より筆者抜粋 
 
 IBM の経営指標は、売上高利益率が 16.9％と非常に高く、一株当たりの利益が年々上昇
しており、長期で保有する株としても魅力的である。 
 IBM は研究開発（R&D）への投資額は売上額比率 6.3%と、HP の 3.4%、Dell の 1.1％と
比べても突出しており、また、HP の 2010 年の特許取得件数が 1,480 件だったのに
対して、 IBM は 5896 件と４倍にも上った。  
 
図表 35 IBM の経営諸表 
$B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
当期純利益(Net income) 16.6$           15.9% 15.9$       14.8% 14.8$       14.9%
一株当たり利益(Earnings per share) 14.5$           - 13.3$       - 11.5$       -
株当たり現金配当(Cash dividends declared per common share)3.3$            - 2.9$         - -$         -
R&D(Research, development, and





















1.2 16.9% 15.9% 14.1 11.8  





図表 36 IBM のキャッシュフロー計算書 
事業セグメント $B $B $B
営業キャッシュフロー(Cash Flow from Operations)19.6$           19.8$       19.5$       
投資活動キャッシュ·フロー(Cash flows from investing activities)-1.4 $          -3.2 $        -3.2 $        
財務活動キャッシュ·フロー(Cash flows from financing activities)2.9$            0.8$         0.7$         
キャッシュフロー合計(Change in cash and cash equivalents)21.1$          17.4$       17.0$       
期首の現金及び現金同等物(Cash and cash equivalents at beginning of the period)13.9$           13.9$       10.6$       
期末の現金及び現金同等物(Cash and cash equivalents at end of the period)35.0$           31.3$      27.6$       
フリーキャッシュフロー(Free cash frows) 18.2$           16.6$       16.3$       
2012 2011 2010
 
出所）IBM IR より筆者抜粋 
 
第３項 IBM の競争力  
 IBM は、メインフレーム事業をコアにしながらも、DRAM 事業、フラットパネルディ











































































































































































 Gerstner は落日の IBM を見事に再生させた立役者であり、その姿は今の IT
業界、特にハードウェア、ソフトウェア企業に共通するところが多いと思われ、
現在の彼らの状況を既に 20 年以上も前に実行していたのが IBM である。  
 IBM が成功したからといって、それをただ模倣するだけでは、クラウド化に









第１項 HP の概要 










 2006 年度には、HP の年間売上高は 917 億ドルに達し、同年度 IBM の決算売上高 914 億
ドルを上回り、一時、世界第１位の IT 企業になった。 
 2002 年にはコンピュータ大手 Compaq Computer Inc. を買収し、2008 年に IT サービス
の分野で世界第 2 位の Electronic Data Systems（EDS）買収、さらに同年 10 月には、無線
LAN、無線ネットワークセキュリティを手がける Colubris Networks Co. Ltd.を買収、2009






 世界 50 カ国に現地法人を構え、180 以上の国々で販売活動を行っており、従業員数は全






世界で約 33 万 1,800 人、日本法人約 5,800 人で、世界中のサービス部門約 18 万 5,000 人の
従業員が顧客企業の IT システムのサービスやサポートに当たっている。 
 
第２項 HP の財務状況 
 2012 年の営業利益は製品が 779 億ドル（営業利益率 64.7%）、サービスが 420 億ドル（営
業利益率 34.9％）、金融は 5 億ドル（営業利益率 0.4％）、ハードウェア製品が約３分の２、
サービスが約３分の１を占めており、ハードウェア依存度が高い。 
 2012 年の事業内訳は、ソフトウェア事業が売上ベースで 41 億ドルとサービス事業の中
の 20.4%を占め、続いてプリンタ事業が 245 億ドルと 14.6%を占め、サービス事業が 349
億ドルで 11.7%、エンタープライズが 205 億ドルで 10.4%、金融事業が 38 億ドルで 10.2%、
PC 事業が 357 億ドルで 4.8%となっており、ソフトウェア事業の内訳は、OS が 45 億ドル
で 18%に対して、ミドルウェアが 210 億ドルで 82%にものぼる。 
 
図表 37 HP の事業別売上と利益 
$B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
売上 (Revenue) 120.4$     100.0% 127.2$     100.0% 126.0$     100.0%
製品(Products) 77.9$       64.7% 84.8$       66.6% 84.8$       67.3%
サービス(Services) 42.0$       34.9% 42.0$       33.0% 40.8$       32.4%
金融(Financing) 0.5$         0.4% 0.4$         0.4% 0.4$         0.3%
売上原価 (Cost of net revenue) 92.4$       23.2% 97.4$       23.4% 95.9$       23.9%
製品(Products) 59.5$       23.6% 65.2$       23.1% 65.1$       23.3%
サービス(Services) 32.6$       22.4% 31.9$       24.0% 30.5$       25.3%
金融(Financing) 0.3$         31.4% 0.3$         31.8% 0.3$         27.8%
営業利益 (Operation Income) -11.057 $ -9.2% 9.7$         7.6% 11.5$       9.1%
当期純利益(Net income) -12.7 $     -10.5% 7.1$         5.6% 8.8$         7.0%
一株当たり利益(Earnings per share) -6.4 $        - 3.4$         - 3.8$         -
株当たり現金配当(Cash dividends declared per common share)0.5$         - 0.4$         - 0.3$         -
R&D(Research, development, and
engineering)3.4$         2.8% 3.3$         2.6% 3.0$         2.3%
2012 2011 2010
 








図表 38 HP のセグメント別売上 
事業セグメント $B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
PC(Personal Systems) 35.7$       4.8% 39.6$       5.9% 40.7$       5.0%
プリンター(Printing) 24.5$       14.6% 26.2$       15.0% 26.2$       16.6%
サービス(Services) 34.9$       11.7% 35.7$       14.6% 35.3$       16.2%
エンタープライズ(Enterprise Servers, Storage and Networking)20.5$       10.4% 22.1$       13.6% 20.2$       13.9%
ソフトウェア(Software) 4.1$         20.4% 3.4$         21.4% 2.8$         28.0%
金融(Financial Service) 3.8$         10.2% 3.6$         9.7% 3.0$         9.2%
2012 2011 2010
 




 HP の研究開発費は平均して 3%強と、R&D には積極的に投資を行っているが、
IBM が 6%だったのに対して、売上額はほぼ変わらないが HP はその半分である。 
 



















1.1 -9.2% 21.0% 0.0 2.0  
出所）HP IR より筆者抜粋 
 
図表 40 HP のキャッシュフロー計算書 
事業セグメント $B $B $B
営業キャッシュフロー(Cash Flow from Operations)10.6$       12.6$       11.9$       
投資活動キャッシュ·フロー(Cash flows from investing activities)-3.5 $        -14.0 $     -11.4 $     
財務活動キャッシュ·フロー(Cash flows from financing activities)-3.9 $        -1.6 $        -2.9 $        
キャッシュフロー合計(Change in cash and cash equivalents)3.3$        -2.9 $        -2.4 $        
期首の現金及び現金同等物(Cash and cash equivalents at beginning of the period)8.0$        10.9$      13.3$       
期末の現金及び現金同等物(Cash and cash equivalents at end of the period)11.3$      8.0$        10.9$       
フリーキャッシュフロー(Free cash frows)7.1$         -1.3 $        0.6$         
2012 2011 2010
 
出所）HP IR より筆者抜粋 
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第３項 HP の経営転換 




 同時に発表した 5~7 月期決算の中で、HP は 2011 年 10 月通期の業績見通しを





 PC 事業の分離検討と同時に発表した英ソフト会社 Autonomy Inc.の買収額は
102 億ドルだったが、企業向けソフト事業の強化につながる買収そのものは好意
的に受け止められているものの、売上高約 9 億ドルの会社に 10 倍以上の値段を
付けたことには、「高い買い物」との声が多い。  







第３節 Dell（Dell Inc.） 
 前節までの IBM・HPに続き、本節でDellについて事例に分析をおこなって行く。 
 
第１項 Dell の概要 
 Dell（Dell Inc.）は、アメリカ合衆国テキサス州に本社を置く、PC、サーバ共に世界市
場第３位のシェアを持つ、システムソリューション・プロバイダーである。 
 テキサス大学の学生であった Michael Dell が、1984 年にパソコンの保守を行う会社とし
て創業し、部品レベルで規格化された IBM PC 互換機を誰でも製造できることを利用して、
パソコンの製造販売に乗り出したのが、Dell が本格的に事業成長するきっかけとなった。  
 当時 Dell 氏は寮で IBM の PC を分解していた時、コンポーネントがすべて他の企業製









 世界 50 ヶ国に現地法人を構え、180 以上の国々で販売活動を行っており、従業員数は全
世界で約 11 万人、日本法人は約 1,700 人で、世界中のサービス部門約 4 万 5,000 人の従業
員が顧客企業の IT システムのサービスやサポートに当たっている。 
 
第２項 Dell の財務状況 
 2013 年度の全社年間売上高は約 569 億ドル（営業利益率 5.3%）、パソコンの製造販売を




                                                   




ある。当事業は過去 3 年間で 28%増、今では全社営業利益の 50%を占めるまでに成長して
いる。 
セグメント別に見ると、製品が 447 億ドル（営業利益率 18.0％）、サービス・ソフトウェア
が 122 億ドル（営業利益率 33.8％）、ハードウェア製品が約 8 割、サービスが約 2 割を占め
ており、ハードウェア依存度が高い。 
 2013 年の事業内訳は、デバイス事業が売上ベースで 283 億ドルとサービス事業の中の
49.7%を占め、続いてソフトウェア事業が 93 億ドルと 16.3%を占め、システムインテグレ
ーション事業が 194 億ドルで 34.1%となっており、ソフトウェア事業の内訳は、OS が 45





図表 41 Dell の事業別売上と利益 
$B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
売上 (Revenue) 56.9$       100.0% 62.1$       100.0% 61.5$       100.0%
製品(Products) 44.7$       78.6% 49.9$       80.4% 50.0$       81.3%
サービス・ソフトウェア(Services, including software related)12.2$      21.4% 12.2$      19.6% 11.5$       18.7%
売上原価 (Cost of net revenue) 44.8$       21.4% 62.1$       50.0% 61.5$       46.0%
製品(Products) 36.7$       18.0% 39.7$       20.5% 42.1$       15.9%
サービス・ソフトウェア(Services, including software related)8.1$        33.8% 8.6$        29.5% 8.0$         30.1%
営業利益 (Operation Income) 3.0$         5.3% 4.4$         7.1% 3.4$         5.6%
2013 2012 2011
 
出所）Dell IR より筆者抜粋 
 
図表 42 Dell のセグメント別売上 
$B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
デバイス事業 28.3$       49.7% 33.2$       53.6% 33.7$       54.7%
ソフトウェア事業 9.3$         16.3% 10.2$       16.5% 10.3$       16.7%
システムインテグレーション事業 19.4$       34.1% 18.6$       30.0% 17.6$       28.6%
2013 2012 2011
 




図表 43 Dell の事業別売上と利益 
 
 
出所）Dell Inc. 2013 Annual Report 
 
 Dell の経営指標は、売上高利益率が今期 7.1％と、IBM の半分であるが、過去 5 年間の
から見ると、上昇した推移を見せている。 
 Dell の研究開発費は平均して 2013 年度には辛うじて 1.1%と増えたが、過去 3
年間では 1%を割っており、 IBM の 6%、HP の 3%と比べると、非常に低い値を
いえる。  













図表 44 Dell の経営諸表 
$B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
当期純利益(Net income) 2.4$         4.2% 3.5$         5.6% 2.6$         4.3%
一株当たり利益(Earnings per share) 1.4$         - 1.9$         - 1.4$         -
株当たり現金配当(Cash dividends declared per common share)0.2$         - -$         - -$         -
R&D(Research, development, and





















1.2 7.1% 20.0% 12.7 2.2  
出所）Dell IR より筆者抜粋 
 
図表 45 Dell のキャッシュフロー計算書 
$B % of Rev. $B % of Rev. $B % of Rev.
営業キャッシュフロー(Cash Flow from Operations)3.3$        5.5$         4.0$         
投資活動キャッシュ·フロー(Cash flows from investing activities)-3.3 $        -6.2 $        -1.2 $        
財務活動キャッシュ·フロー(Cash flows from financing activities)-1.2 $        0.6$         0.5$         
為替レート等変動の影響(Effect of exchange rate changes on cash and cash equivalents)-0.0 $       0.0$        -0.0 $        
キャッシュフロー合計(Change in cash and cash equivalents)-1.3 $        -0.1 $        3.3$         
期首の現金及び現金同等物(Cash and cash equivalents at beginning of the period)13.9$      13.9$      10.6$       
期末の現金及び現金同等物(Cash and cash equivalents at end of the period)12.6$      13.9$      13.9$       
フリーキャッシュフロー(Free cash frows)-0.0 $        -0.6 $        2.8$         
2013 2012 2011
 
出所）Dell IR より筆者抜粋 
 
第３項 Dell の競争力 







 それまで PC は、コンシュマー向けには家電量販店や PC 販売専門店などを通じて、法
人向けには営業販売代理店を通じて販売するのが常であったが、この Dell のビジネスモデ
ルは革新的とされ、HP や IBM など他の PC 製造販売企業だけでなく、家電や家具など異
なる他の業界からも徹底的に研究、分析され、2000 年頃を境に、現在において Dell のビ
ジネスモデルの斬新さや競争優位性は、もはや完全に消え失せてしまったといえる。 
 そこで Dell は 2003 年に社名を Dell Computer Corporation から Dell Inc.に刷新すると
共に、自社のポートフォリオを見直し、事業バリエーションによる競争優位性を備えるべ
く、サーバ関連製品の製造販売を本格化させた。 
 Windows OS によってダウンサイジングされた、PC ベースのコンピュータ技術をベー




 Dell はこれまでにも、PC の関連技術や関連商品の網羅性を高めるための水平統合的
M&A を実施してきたが、システムの中核であるそれらの IT 基盤を自社ポートフォリオと
して取り込むことによって、顧客の IT ライフサイクルの川上から川下まで、トータルソリ
ューションすることで競争優位性を備え、将来の成長事業に育てようとしたのである。 
 2013 年現在では、Dell のサーバは、IBM、HP に続いて世界市場第 3 位、18.8%のシェア
を持ち、第 4 位の Oracle（シェア 6.0%）を大きく引き離すまでに至っている51。 
 
第４項 Dell の競合環境 
 Dell の競合は、PC などのデバイス事業における競合は、本来であれば HP や NEC、富
士通、SONY、Apple、または Lenovo、Acer、Asus、Samsung といった新興国企業であ
るが、昨今、PC からスマートフォンやタブレット等の代替製品への流出による売上が激
                                                   
51 IDC Worldwide Quarterly Server Tracker, August 2013.  
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減しており、2012 年度はデバイス事業の売上が 332 億ドルだったのが、WindowsXP サポ
ート切れに伴う PC 買い替え需要があり、国内市場での PC 販売シェアは昨年度 5 位から 4
位となったにも関わらず、2013 年度は 283 億ドルと、PC は深刻な落ち込みを見せている。 
 また、デスクトップ仮想化、もしくはデスクトップのクラウドサービスである DaaS
（Desktop as a Serivice）が、2013 年度 PC 比 2%であったのが 3%となり、PC の代替品の
出現により、PC の売上下落に拍車を掛ける形となっている。 
 




第５項 Dell の MBO、株式非公開化 
 米 Dell Inc.は、米国時間 2013 年 9 月 12 日に開催した臨時株主総会で同社最高経営責任
者（CEO）の Michael Dell 氏と投資会社の Silver Lake Partners 社による買収案を承認した
と発表した。  
 買収金額は約 249 億ドル（約 2 兆 5000 億円）となり、株主に対しては 1 株当たり 13.75
ドルに 0.13 ドルの特別報酬を上乗せた 13.88 ドルが支払われることになる。  
 2013 年 2 月に Dell 氏による買収提案が行われ、取締役会で承認されたものの、未公開
株（プライベートエクイティ）を対象にした投資会社の Blackstone 社と“モノ言う株主”と
しても著名な投資家の Carl Icahn 氏の二者から対抗案が出され、同年 9 月上旬に同氏が買




月）までに、Michael Dell 氏と Silver Lake 社によるマネジメントバイアウト（MBO）が
実行されることになり、非公開企業となった。 
 8 月下旬に来日した米 Dell のナンバー2 である、米 Dell プレジデント兼最高コマーシャ










 しかし、MBO を決めた Dell も、HP のように業績は著しく悪化していうのであろうか。 
世界首位だった HP でさえ、採算悪化で一時、PC 事業の売却も視野に入れていた様に、
PC 産業はコモディティ化が進み、収益性が落ちている。 
 
図表 47 Dell のセグメント別四半期営業利益推移 
 
出所）Dell IR より筆者抜粋 




 Dell の業績推移を簡単から分析してみると、売上高は 2008 年までは右肩上がりであっ
たが、ここ 5 年くらいは横ばいで推移している。 
 スマートフォンやタブレットの台頭で、もはやパソコンビジネスは成長分野ではなくな
ったこと示しているともいえる。 









第５章 モジュール型 ITアーキテクチャの成功と罠 







1990 年にはＮＥＣ、東芝、日立製作所が半導体世界市場の約 3 割のシェアを占めていた。 











 しかし 3～5 年後に投資回収を行う長期投資型の半導体産業では市場の変化に柔軟な対
応ができず、2000 年代に入ると、DRAM の相場価格は各社が技術提携を開始する以前に




                                                   
53 東芝は 2002 年に DRAM 事業から撤退し、フラッシュメモリ事業への転換を図った。ＮＥＣと日立は事業統
合し、1999 年にはエルピーダメモリを発足させた。2002 年日立製作所と三菱電機は、システム LSI などの事業




































第２項 クラウドによる IT アーキテクチャの転換 




























出所）㈱NTT データ経営研究所『クラウド利用動向におけるアンケート調査』（2012 年 12 月） 
 














 Dell の財務状況を例に挙げて、前項図表 41 の事業別売上を見てみると、製品事業によ
る売上利益は 18％であるが、PC 事業の低採算化を考慮しても、製品事業の収益は必ずし
も高いものではない事が判る。 
 一方、Dell のサービス事業については、IR セグメント情報ではサービスとソフトウェア
を同一セグメントにしているため、サービス事業の純粋な収益力を判断することは難しい
が、サービス・ソフトウェア事業は 33.8％の売上利益を上げており、高収益に見えるもの
の、世界の従業員約 11 万人のうち個人・法人向け PC、および法人向けサーバ、ストレー
ジ、ネットワーク等のエンタープライズ製品の保守サポートを中心とする、サービス部門






留まらず、最悪、サービス部門の要員の多くを整理しなければならなくなる可能性がある。   




第２節 生き残りを賭けた IT企業 
第１項 IT 業界の勝者と敗者 
 IBM はメインフレームの失敗から立ち直るため、1990 年代に事業再編を行い、2005 年
に PC 事業をいち早く売却し、事業の主軸をハードウェアからサービスとソフトウェアに
転換し、2012 年度にはサービスの占める割合が 56.3%、ソフトウェアが 24.4%、ハードウ
ェア製品・金融事業が 19.4％と、今やハードウェアメーカーからソフトウェアとサービス
                                                   
54 Dell Inc. 2013 Annual Report 
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の企業への脱却をいち早く成し遂げ55、2013 年には Smart Computing という、クラウド、
モバイル、ソーシャル、ビッグデータ（アナリティクス）への本格的注力の姿勢を現す概
念を発表し、事業の選択と集中を行ったことは、前章の中でも述べた通りである。 
 また、IBM は研究開発（R&D）への投資額は売上額比率 6.3%と、HP の 3.4%、Dell の
1.1％と比べても突出しており、HP の 2010 年の特許取得件数が 1,480 件だったのに
対して IBM は 5,896 件と、知的資本力への注力の姿勢は他社の群を抜いている。  
 2011 年度の営業利益率で 3 社を比較すると（図表 27・28 参照）、IBM が 15.3%、





















                                                   
55 IBM は PC サーバ事業で世界第 3 位、8.5％の世界シェアを占めていたが、価格競争の激し
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図表 48 IBM のバランスシート 
資産 (ASSETS)
流動資産 (Current assets)
現金および現金同等物(Cash, cash equivalents)11.1$           11.9$       
売掛金(Accounts receivable) 12.5$           12.7$       
短期金融債権(Short-term financing receivables, net)18.0$           16.9$       
棚卸資産(Inventories) 2.3$             2.6$         
その他の流動資産(Other current assets) 5.4$             6.9$         
固定資産 (Non-current assets)
有形固定資産(Property, plant, and equipment)14.0$           13.9$       
無形固定資産(Intangible assets)
のれん(Goodwill) 29.2$           26.2$       
購入無形資産(Purchased intangible assets)3.8$             3.4$         
前払年金資産(Prepaid pension assets) 0.9$             2.8$         
繰延税金資産(Deferred taxes) 4.0$             3.5$         
長期金融債権(Long-term financing receivables)12.8$           10.8$       
投資及びその他資産(Investments and sundry assets)5.0$             4.9$         
資産合計 (Total Assets) 119.2$        116.4$     
負債および資本 (LIABILITIES AND STOCKHOLDERS’ EQUITY)
流動負債 (Current Liabilities)
未払法人税(Taxes) 4.9$             3.3$         
短期借入金(Short-term debt) 9.2$             8.5$         
買掛金(Accounts payable) 8.0$             8.5$         
賃金給与(Compensation and benefits) 4.7$             5.1$         
繰延収益(Deferred income) 12.0$           12.2$       
未払費用およびその他(Accrued and other) 4.8$             4.5$         
固定負債 (Fixed debt)
長期借入金(Long-term debt) 24.1$           22.9$       
退職給付金債務(Retirement and nonpension postretirement benefit obligations)20.4$           18.4$       
長期繰延収益(Long-term deferred revenue) 4.5$             3.8$         
その他の固定負債(Other non-current liabilities)7.6$             9.0$         
負債合計 (Total Liabilities) 100.2$        96.2$       
株主資本 (Stockholders’ equity)
普通株および過剰資本(Common stock and capital in excess)50.1$          48.1$       
自己株式コスト(Treasury stock cost) -123.1 $       -111.0 $   
利益剰余金(Retained earnings) 117.6$        104.9$     
その他の包括損失累計額(Accumulated other comprehensive loss)-25.8 $         -21.9 $     
非支配持分(Noncontrolling interest) 0.1$             0.1$         
株主資本合計 (Total stockholders’ equity) 19.0$           20.2$       
負債および株主持分 (Total debt and stockholders’ equity)119.2$        116.4$      
出所）IBM IR より筆者抜粋 
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図表 49 HP のバランスシート 
資産 (ASSETS)
流動資産 (Current assets)
現金および現金同等物(Cash, cash equivalents)11.3$      8.0$         
売掛金(Accounts receivable) 16.4$       18.2$       
短期金融債権(Short-term financing receivables, net)3.3$        3.2$         
棚卸資産(Inventories) 6.3$         7.5$         
その他の流動資産(Other current assets)13.4$       14.1$       
固定資産 (Non-current assets)
有形固定資産(Property, plant, and equipment)12.0$       12.3$       
無形固定資産(Intangible assets)
のれん(Goodwill) 31.1$       44.6$       
購入無形資産(Purchased intangible assets)4.5$         10.9$       
長期金融債権(Long-term financing receivables)10.6$      10.8$       
資産合計 (Total Assets) 108.8$     129.5$     
負債および資本 (LIABILITIES AND STOCKHOLDERS’ EQUITY)
流動負債 (Current Liabilities)
未払法人税(Taxes) 0.8$         1.0$         
短期借入金(Short-term debt) 6.6$         8.1$         
買掛金(Accounts payable) 13.4$       14.8$       
賃金給与(Compensation and benefits)4.1$         4.0$         
繰延収益(Deferred income) 7.5$         7.4$         
未払費用およびその他(Accrued restructuring and Other accrued liabilities)14.3$       15.1$      
固定負債 (Fixed debt)
長期借入金(Long-term debt) 21.8$       22.6$       
契約債務及び偶発債務(Commitments and contingencies)17.5$       17.5$       
負債合計 (Total Liabilities) 85.9$       90.5$       
株主資本 (Stockholders’ equity)
普通株および過剰資本(Common stock and capital in excess)0.0$        0.0$         
資本剰余金(Additional paid-in capital
) 6.5$         6.8$         
利益剰余金(Retained earnings) 21.5$       35.3$       
その他の包括損失累計額(Accumulated other comprehensive loss)-5.6$        -3.5 $        
非支配持分(Noncontrolling interest) 0.4$         0.4$         
株主資本合計 (Total stockholders’ equity)22.8$       39.0$       
負債および株主持分 (Total debt and stockholders’ equity)108.8$    129.5$      
出所）HP IR より筆者抜粋 
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図表 50 Dell のバランスシート 
資産 (ASSETS)
流動資産 (Current assets)
現金および現金同等物(Cash, cash equivalents)12.6$       13.9$       13.9$       
短期投資(Short-term investments) 0.2$         1.0$         0.5$         
売掛金(Accounts receivable) 6.6$         6.5$         6.5$         
短期金融債権(Short-term financing receivables, net)3.2$        3.3$         3.6$         
棚卸資産(Inventories) 1.4$         1.4$         1.3$         
その他の流動資産(Other current assets)4.0$         3.4$         3.2$         
固定資産 (Non-current assets)
有形固定資産(Property, plant, and equipment)2.1$         2.1$         2.0$         
無形固定資産(Intangible assets)
のれん(Goodwill) 9.3$         5.8$         4.4$         
購入無形資産(Purchased intangible assets)3.4$         1.9$         1.5$         
長期投資(Long-term investments) 2.6$         3.4$         0.7$         
長期金融債権(Long-term financing receivables)1.3$         1.4$         0.8$         
その他固定資産(Other non-current assets)0.9$        0.5$         0.3$         
資産合計 (Total Assets) 47.5$       44.5$       38.6$       
負債および資本 (LIABILITIES AND STOCKHOLDERS’ EQUITY)
流動負債 (Current Liabilities)
短期借入金(Short-term debt) 3.8$         2.9$         0.9$         
買掛金(Accounts payable) 11.6$       11.7$       11.3$       
未払費用およびその他(Accrued and other)3.6$        3.7$         4.2$         
短期繰延収益(Short-term deferred revenue)4.4$        3.7$         3.2$         
固定負債 (Fixed debt)
長期借入金(Long-term debt) 5.2$         6.4$         5.1$         
長期繰延収益(Long-term deferred revenue)4.0$         3.9$         3.5$         
その他の固定負債(Other non-current liabilities)4.2$         3.4$         2.7$         
負債合計 (Total Liabilities) 36.8$       35.6$       30.8$       
株主資本 (Stockholders’ equity)
普通株および過剰資本(Common stock and capital in excess)12.6$       12.2$       11.8$       
自己株式コスト(Treasury stock cost) -32.1 $     -31.5 $     -28.7 $     
利益剰余金(Retained earnings) 30.3$       28.2$       24.7$       
その他の包括損失累計額(Accumulated other comprehensive loss)-0.1 $        -0.1 $        -0.1 $        
非支配持分(Noncontrolling interest) 0.0$         - -
株主資本合計 (Total stockholders’ equity)10.7$       8.9$         7.8$         
負債および株主持分 (Total debt and stockholders’ equity)47.5$      44.5$       38.6$        
出所）Dell IR より筆者抜粋 
 
